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1. はしがき
貨幣と経済成長との間には種々密接な関係があると考えられる。したがっ
てこの関係については多面的に論ずることが必要であろう。けれどもこの小
稿では問題を限定して貨幣数量と経済成長との関係について論ずる。
貨幣数量と経済成長との関係というも，経済成長が円滑におこなわれるた
めにほ．経済成長にともなって貨幣数量が増加しなければならないことは明
らかである。けれどもまた逆に貨幣数量の増加が経済成長にどのような影響
をおよぽすかについても論ずることができるであろう。ところでこの小稿で
はある一定の仮定の下において貨幣数量の増加が経済成長にどのような影響
をおよぽすかについて考察する。
貨幣数量の増加と経済成長との関係というも，それにともなって当然に利
子．物価が変動する。したがってこの小稿では貨幣数量の増加と経済成長と
の関係というも，その中にはこのような変動を含むという意味であって，こ
の小稿ではこのような変動をも含む貨幣数量と経済成長との関係をある一定
の仮定の下に論ずるのである。
2. 均衡成長と貨幣数量
経済が均衡を持続して成長するためには貨幣数量がどのような割合で増加
することが必要であるか。換言すれば貨幣数量がどのような割合で増加する
ことが経済が均衡を持続して成長するための条件となるか。いうまでもなく
経済が成長するとは実質産出物の増加であるが，ここで均衡成長とはその産
出物全体に対する需給の一致のみではなく，物価の不変，さらには利子の不
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変をも考える。もっとも利子については均衡成長の内容とする必要はないか
も知れない。けれども本稿では後述のように均衡成長の内容でないかも知れ
ないが，その前提条件ではある。
経済の諸要因は相互依存の関係にあるが，この小稿の対象とする経済では，
その諸要因間の関係はつぎのような方程式体系によって要約せられると仮定
する。
O=O(N, K) (1) 
O'.=w/p 但し〇；＝00/ON (2) 
PO~/w=o~/r 0¥=aO/aK (3) 
K、-Kt-1=I (4) 
S=S(Y/P) (5) 
l=S (6) 
Y=PO (7) 
M=L(Y, r) (8) 
但し0＝実質産出量， N'＝雇用量， K＝実物資本量， W＝貨幣賃金率， P=物価，
r＝利子，［＝実物投資量， s＝実質貯蓄量， Y＝貨幣総所得， M＝貨幣数量， なお添
字t,t-1は期間を示す。
まず(1)式であるが，この経済では生産要素としては労働と資本のみである
とし，かつ技術水準を一定と仮定している。すなわち労働または資本，もし
くはこの両者の増加のみによって実質産出量は増加する。 (2)式は雇用量の増
加にしたがってその限界生産物は低下し，かつその限界生産物は w/pすな
わち実質賃金率に等しいことを示す。また(3)式の右辺は資本の限界生産物は
資本の量を増加するにしたがって低下し，その限界生産物が資本増加にとも
なう費用すなわち利子に等しいことを前提とし，かつその左辺を(2)式の変形
とすることによって，限界生産物は雇用量を増加するにせよ，資本の薦を増
加するにせよ，その限界費用は同ーでなければならないことを(3)式は示す。
(4)式は定義式で，今期の実物資本量と前期の実物資本量との差は投資である。
なおこの場合に注意すべきことは(4)式における K、と(1)式のKとは同一であ
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る。いうまでもなく投資がおこなわれるも，直ちに生産能力の増加となるの
ではなく，その間若干の時間を要する。所謂腹妊期間であって，投資の種類
によってはこの期間のかなり長いものもある。けれどもここでは投資即生産
能力の増加とし，この懐妊期間は存在しないと仮定した。 (5)式は実質貯蓄ほ
実質所得の関数であること，（6）式は実物投資と実質貯蓄との均等，（7）式は定
義式で，この社会における総貨幣所得ほ実質産出量と物価水準との積である
ことをそれぞれあらわす。なおこの小稿では物価については消費者物価，卸
売物価等の区別を認めることなく，ただ一種類の物価のみが存在すると仮定
した。 (8)式はケイソズの貨幣需給方程式で，左辺は貨幣数量すなわち貨幣供
給を，右辺は貨幣需要を示し，かつ貨幣需要が総貨幣所得と利子との関数で
あることをあらわす。
以上の方程式体系において W を一定とする。またMは貨幣当局によって決
定せられるものであり， したがってこの社会にとって与えられたものである。
したがってこの方程式体系では未知数と方程式の数とは一致する。
以上の方程式体系が何を意味するか。そのことを明確にするがために以上
の方程式を具体化したつぎの方程式体系を仮定する。
O=kN双 1-a (1)' 
O~=w/p (2) 
po;／w=0;/r (3) 
K,-K,-1=l (4) 
S=(3Y/P (5) I 
l=S (6) 
Y=PO (7) 
M=lY +D/(gr-c) (8)' 
以上の方程式体系の中(2), (3), (4), (6), (7)の各式は前述の方程式と共通で
ある。したがって残りの三式すなわち(1)'式， （5）＇式，（ 8）＇式の各式について説
明する。
第(1)'式における k,aは正の定数である。したがって生産関数を(1)＇式のよ
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うに仮定することはこの小稿では生産関数を周知のコブ＝ダグラス型生産関
数と仮定することである。もとより生産関数については他の型の生産関数も
(1) 
仮定することはできる。けれどもこの小稿ではこの型の生産関数を仮定する。
つぎに(5)＇式であるが， Pは正の定数である。すなわち(5)＇式は実質貯蓄は実
質所得の一定割合と仮定したことを示す。実質所得が増加すれば実質貯蓄が
増加することは一般に認められるところである。ただこの仮定のように実質
貯蓄が実質所得の一定割合であるかどうかについては検討の必要はあるが，
ここでほ簡単化のためにこのように仮定した。最後に（8）＇式であるが，左辺は
(2) 
貨幣数量，右辺は貨幣需要である。但しその中左辺は(8)式と共通であるので，
右辺についてのみ述べる。右辺の第 1項 lYの中 lは正の定数で， かつ lY
はケイソズの M1である。このことは換言すればケインズの M1をYの一定
割合と仮定したのである。 M1がYの関数で， Yの増加にともなって M1が
増加することは一般に認められるが， Yの増加に正比例して M1が増加する
かどうかについては検討の必要はあるけれども，ここでは簡単化のためにこ
のように仮定した。つぎに第 2項の D/(gr-c)であるが， D, g, Cはそ
れぞれ正の一定数で，かつケインズの M2に対応する。ところでケインズの
（第 1 表）
t M 
゜
N K I s r p y 
％ 
I 325 22.50 8.00 125.0 5.0 5.0 6.0 100 2250 
]I 334 23.40 8.33 130.2 5.2 5.2 6.0 100 2340 
][ 344 24.40 8.68 135.6 5.4 5.5 6.0 100 2440 
IV 354 25.40 9.05 141. 2 5.6 5. 7 6.0 100 2540 
V 365 26.50 9.43 147. 1 5.9 5.9 6.0 100 2650 
VI 376 27.59 9.81 153.1 6.0 6.1 6.0 100 2759 
V1[ 387 28.67 10.19 159.4 6.3 6.4; 6.0 100 2867 
珊I 399 29.85 10.60 166.0 6.6 6.6 6.0 100 2985 
(1) この点については荒憲治郎，福岡正夫編経済学昭和40年 69頁参照
(2) この方程式は， G. アクリーにしたがったそのままの式である (G.Ackley, 
Macroeconomic Theory, 1961, p. 185, p. 369 note 5, p. 370 note 6,都留重人
綱訳]I, 昭和40年22頁， 280頁註5,284頁註6)。
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M2は利子 rの低下とともに貨幣需要が増加し， rの騰貴とともに貨幣需要
が減少するので，｀この小稿では rの変化とともに M2が第2項に示すように
増加または減少すると仮定した。
以上の(1)＇式から (8)＇式までの方程式体系において， W=187.5, a=2/3, ~= 
22. 4%, 1=10. 0%, g=lOO, c=2, k=l.125, D=400とすると， Mの変化に
つれて各未知数は第 1表のように変化する。
およそ経済が均衡を維持して成長するためには成長過程にあり，かつ産出
能力と有効需要とが一致するある特定の期間から出発して，以後の各期間に
おいて産出能力と有効需要との各増加が一致することが必要である。そして
そのためにはまず期間 Iについて考察する。この小稿で仮定せられた簡単な
経済では有効需要は消費支出と投資支出との合計である。ところで期間 Itこ
おいては消費支出は1750（消費支出は所得と貯蓄との差であり，所得は2250,貯蓄
は5.0 X 100=500) で，投資支出は5.0 X 100=500であるので，有効需要は2250,
これに対して産出高は22.5 X 100= 2250であるので両者は一致する。 つぎ
にこの期間 Iが成長過程にある期間であるかどうかであるが，（1）＇式が示すよ
うに投資すなわち資本の増加は産出高の増加となる。したがって産出高2250
の中にはこの資本増加による産出高の増加も含まれているほずである。また
投資増加による有効需要増加の割合は(4)式，（5）'式，（6）式からもとめることが
でき，かつその増加はこの期間における有効需要2250の中に含まれている。け
れどもこのことを明らかにするためには期間Ilについての考察が必要である。
期間Ilにおいては消費支出は1820,投資支出は520で，有効需要は合計2340
である。これに対して産出高は2340である。したがって有効需要と産出高は
一致する。またそれぞれの期間 Iに対する増加であるが，有効需要の増加は
投資支出の増加20と限界貯蓄性向の逆数である投資乗数4.5と9の積である90,
産出高の増加は投資520と資本係数の逆数である1/5.56との積90である。す
なわち期間Ilについて述べたことを要約すると投資すなわち資本増加による
産出高の増加と投資増加による有効需要の増加とが一致しているので，期間
Iにおけると同様に期間Ilにおいても産出高と有効需要とが一致することが
できたのである。期間皿以後の各期間についても同一のことをいうことがで
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きるであろう。
(1)＇式における aを％としたので．このことは総所得の%は総賃金所得，怜
は総利子所得．すなわち総賃金所得wNと総利子所得rPkとの割合は 2: 1 
であることを意味するが，これを各期間についてみると，期間 Iでは総賃金
所得は8X 187. 5= 1500, 総利子所得は125X 100 X 0. 06= 750, 期間Iでは総
賃金所得1562,総利子所得781,期間皿では総賃金所得1628,総利子所得814,
期間Wでは総賃金所得1697, 総利子所得847となり， 以後の各期間でも総賃
金所得と総利子所得との割合は同様に 2: 1となる。
(1)＇式はコブ＝ダグラス型の生産関数である。したがって NとKとが同一の
割合で増加するとき産出量0も同一の割合で増加する。すなわち第 1表によ
ると期間 Iと比較して期間IではNとKは4.0%，期間mでは8.5%，増加し
ているが， 0もそれに応じて期間I.mでは期間 Iに対して4.0%,8.5%, 
それぞれ増加している。
第 1表の各期間では仮定したように貨幣賃金率は187.5, また物価水準は
同表が示すように100である。したがって実質賃金率は1.875で．それは各期
間の労働の限界生産物1.875と一致する。また各期問の資本の限界生物は6.0
％で，利子の6.0％と一致する。
第1表における各期間では利子が不変となるように貨幣数量が増加したの
である。第 1表の各期間において有効需要と産出高とが一致し，物価が不変
で，経済が成長したのは後述のように利子が不変であったことが重要な条件
となっている。ところで第 1表の各期間では(8)＇式によって M2を利子のみの
関数とした。このことは換言すれば利子が不変であるときには M2需要は不
変であることを意味する。 (8)＇式の右辺第 2項 D/(gr-c)においてD=400,
g=lOO, c=2としたので． M2需要は利子 rが6.0％のときには100である。
すなわち第 1表の各期間における M2需要は常に100であった。 したがって
第 1表における各期間のMの増加は M1需要の増加と一致する。つぎにこの
場合の M1需要は仮定によってYの一定割合であるが．（7）式が示すようにY
はPと0との積である。けれども Pは第 1表の各期間においては不変である
ので， M1需要の増加は0の増加と対応する関係にある。 このことは換言す
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れば利子を不変に保つためにはMの増加は0の増加に対応して増加しなけれ
ばならないことを意味する。
3. 貨幣数量の増加と経済成長の不均衡
上述のように貨幣数羅の増加が適正で，利子が不変となる場合には投資と
貯蓄とは事前的に一致し，有効需要と産出高とは物価が不変で均等となる。
それでは貨幣数量の増加が第 1表における割合と異なる場合にはどのような
結果となるであろうか。
経済諸要因間の関係は相互依存の関係にあるが，これを要約するとつぎの
方程式体系にて示されると仮定する。
O=O(N, K) (1) 
O~=w/p (2) 
PO~/w=O;/r (3) 
K、-Kt-1=I (4) 
S=S(Y/P) (5) 
l=S+S, (6)" 
Y=PO (7) 
M=L(Y,r) (8) 
が＝（l-S)/0 (9)" 
W、=W、(On,t-1,p、-1) (10)" 
P、=P,-1+P、 (11)" 
か＝rP,-1K+Pふ (12)" 
つぎにこの方程式体系の具体的な方程式体系として以下の方程式体系を仮
定する。
O=kN弘 1-a (1)' 
o:=w/p (2) 
PO:/w=O~/r (3) 
K、-K、-1=1 (4) 
114 (8) 
S=~Y/p 
l=S+S, 
Y=PO 
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M=lY +D/(gr-c) 
P= (I-S)/0 
w,=o:,-1・P、-l
P、=P、-1+P、
冗＝rP,-1K+ P、s,
但し S,＝非自発的貯蓄， P＝各期間の物価騰貴率，冗＝企業利潤
(5)' 
(6)" 
(7) 
(8)' 
(9)" 
(10),,, 
(11),,, 
(12)" 
まず上述の方程式体系において新らたに未知数として加わったのは丸 S,
冗，および前の方程式体系では既知数であったW である。これに対して前述
の方程式に新らたに 4式が付加せられたのである。
前節では均衡成長を前提としたので，（6）式では投資と貯蓄との事前的一致
を示す l=Sとしたが，本節では不均衡成長の場合について考察するので，
均衡成長の場合と不均衡成長の場合との両場合を含むように(6)式を修正して
(6)”式のように l=S+S,とした。均衡成長の場合には S,=0であり， S点0
の場合には不均衡成長である。
(9)”式は事前的投資と事前的貯蓄との差を産出量にて除したものを各期間
の物価騰貴率と仮定した。この方法はいうまでもなくケインズが「貨幣論」
(3) 
にて展開した基本方程式によったものである。
(10)”式は今期の貨幣賃金率は前期の労働の限界生産物と前期の物価水準に
よると仮定した。前節にて述べたように物価不変の場合は別として，直ちに
述べるように物価の騰責が持続する場合には貨幣賃金率は物価の騰貴に遅れ
ざるを得ない。本式がこのように仮定したのもその理由による。 (10)'”式はこ
のことをさらに明確にした。なお(10)”式'(10)'”式の W、は(2)式および(3)式の W
と同一意味で， 今期の貨幣賃金率をあらわす。 (1)”式は自明のことをあらわ
(3) J. M. Keynes, A Treatise on Money, Vol. I, 1930, p. 137. なおこの点お
よび (12)”式についてはR.F．ハロッド，中村至朗訳「経済動学の新展開」（経済セ
ミナー1963年8月号） 88-90頁参照。
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すに過ぎないが，同式の P、ほ(2)式および(3)式の Pと同一意味で．今期の物
価水準をあらわす。
(12)”式は利子所得を含む企業利潤のすべてをあらわず。 本節では前節と異
なって物価ほ騰貴するが，この物価騰貴による産出高増加のすべては企業利
潤の増加となると仮定した。 (12)”式はこのことを示す。 ところで物価騰貴に
よる産出高の増加部分は同式の右辺第2項の P、ふによって示される。つぎ
に右辺第 1項を rp、Kではなく， rP、ー1K とした理由であるが，それは後述
のように Pふの一部分が rp、K に含まれ，二重計算となるがためである。
a, (3, D, g, c, l, k,については前節の場合と同一として， Mが第 1表
の場合と同様に第 I期，第r期についてはそれぞれ325,334であるとし，第
皿期には350,第w期には366, 第V期には382, 以後毎期16増加すると仮定
すると，未知数は第 2表のようになる。（但し wNは未知数W とNの積で，それ
自体は未知数でない）。
（第 2 表）
t M O N K I S r P Y P w S, 冗 •wN
％ 
I 325. O 2. 50 8. o 125. 0 5. 0 5. 0 6. 00 100. 0 2250 0. O 187. 5 O 750 1500 
JI 334. 0 23. 40 8. 33 130. 2 5. 2 5. 2 6. 00 100. 0 2340 0. 0 187. 5 0 781 1562 
][350. 0 25. 04 9. 00 136. 1 5. 9 5. 6 6. 13 101. 2 2534 1. 2 187. 5 0. 3 864 16881 
IV 366.0 26.64 9.66 142.3 6.3 6.0 6.24 102.0 2717 0.8 187.5 0.2 919 1811 
V,382. 0 ぉ．2010: 29 148. 8 6. 5 6. 3 6. 32 102. 7 2896 0. 8 187. 5 0. 2 980 1929i 
VI !398. 0 29. 75 10: 93 155. 5 6. 7 6. 6 6. 38 103. 0 3068 0. 3 187. 5 0. 1 1031 20491 
Vl[ :414.0 31. 3611. 57 162. 6 7. 1 7. 0 6. 43103. 3 3239 0. 3 187. 5 0. 1 1087 2169| 
w 430. o 32. 86 12. 10 110. o 1. 4 1. 3 6. 44 103. 6 3400 o. 3 181. 5 o.1 1139 2259I 
第2表を第 1表と比較すると，期間 Iと期間Iでは第 1表のとおりである
が，期間I以後の各期間ではMは第 1表の場合よりも多く，各16づつ増加し
ている。既述のように第 1表の各期間における貨幣の供給量Mは適正供給量
で，期間I以後では毎期10ないし11増加して供給せられているにすぎない。
したがって第2表の期間I以後の各期間でMがこれを超えて供給せられてい
ることは貨幣が適正供給量を超えて供給せられていることを意味する。それ
ではその結果はどのようになるか。
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貨幣の供給量が過剰であれば，当然に貨幣利子は低下すると考えられ，貨
幣が適正に供給せられている場合よりも下落するはずであるが，（10)’'式のよ
うに仮定すると貨幣賃金率は各期間を通して一定となる。したがってこのよ
うな状態の下で事前的に投資が貯蓄を超えると，（9）’'式の仮定により物価は
騰貴する。そして物価の騰貴は資本よりも雇用の増加を有利とし，その結果
は第 2表のように資本よりも雇用が増加し，利子は騰貴する。
ケインズは「貨幣論」において企業の正常報酬を生産費の中に含み，企業
者の実際の報酬が正常報酬を超える場合には，この超過部分の報酬を利潤と
称し，かつ投資が貯蓄を超える場合には物価が騰貴し，利潤が生ずるとして
(4) 
いる。本節では成長過程にこのケインズの方法を導入したのである。
以下第 2表の各期間について考察するが，各期間では事前的には前期の物
価が，事後的には当該期間の物価が成立する。
期間1Iでは事前的には有効需要は消費支出1944, 投資支出590, 合計2534
である。これに対して産出高は2504で，超過需要は30となる。したがって物
価はこの差を補う割合だけ騰貴するを要し， 1.2％騰貴する。つぎに利子は6.
00％から6.13％に騰貴するが，それにともなって M2需要は100から 96.9に
減少する。またYは2534であるので，（8Y式ならびに lを10.0％としたことに
よって M1需要は253.4となり，合計350で， この期間における貨幣供給
350と一致する。この期間における賃金所得wNは1688であるが， これに対
して企業利潤は846で，企業利潤の賃金所得に対する割合が½を超える。
期間Wでは事前的には有効需要は消費支出2089, 投資支出627合計 2717,
これに対して産出高は2696（いずれも期間皿の物価にて計算）となり，した
がって物価はこの期間に 0.8％騰貴して両者は一致する。この期間には利子
はさらに騰貴して，前期間の6.13％から6.24％となり，したがって M2需要
は96.9から 94.3に減少し，またYは2717であるので M1需要は271.7となり，
(4) ibid, pp. 123--4，pp. 133--40,但し本稿では利潤を正常利潤と超過利潤とに分
ち，正常利潤とは実物利子に対応する利潤である。これに対し超過利潤とは正常利
潤を超える利潤で，ケインズが「貨幣論」で単に利潤というのはこの超過利潤のこ
とである。
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貨幣需要は合計366で， この期問の貨幣供給と一致する。分配率であるが，
賃金所得は1811, 企業利潤は906で， 賃金所得に対する企業利潤の割合はほ
ぽ怜となる。
期間Vについても同様に考えることができる。すなわちこの期間の有効需
要は事前的には消費支出2233, 投資支出663, 合計2896, 産出高は2876であ
るので， 物価は0.7％上昇する。 また利子はさらに騰貴して6.32％となり，
M2の需要は 92.6に減少し， M1需要の289.6と合計して382.2で， この期間
の貨幣供給382.0と一致する。また賃金所得は1929,企業利潤966で，この期
間も企業利潤は賃金所得のほぽ％となる。
以下期問VI,珊，珊についても同様のことをいうことができる。
以上の場合においては企業利潤はすべて(12)”式によってもとめた。 けれど
もつぎに示す(12)/”式によるも同一の結果に到達する。
冗＝rPK+apS; (12)”I 
この場合の Pはもとより当該期間の物価水準である。
およそ経済が均衡を持続して成長する場合には，企業は正常利潤のみと考
えられるが，経済の成長が不均衡の場合には企業は正常利潤以外に正または
負の超過利潤を獲得すると考えられる。そして第 2表に示すような場合はま
さにこのような場合である。それではこの場合にこの正常利潤をどのように
解すべきか。本稿では前述のように(12)” 式によるもU2)"'式によるも企業全体
としての利潤は同一となったが，そのいずれをとるかは見方によれば利潤を
どのように考えるかに通ずるであろう。
(12)’'式によると ps,の全額は企業の超過利潤であるが，（12)'”式によると超
過利潤はその全額ではなく， aの割合にすぎない。このように両式は超過利
潤について示すところは異なるが，それにもかかわらず企業利潤全体につい
てその結果が同ーとなったのは何故か。 U2)'”式において第二項を pS,の全額
とせず， apS,としたのはaは全所得に対する勤労所得の割合である。したが
って第一項は本来全所得の中，企業利澗に属すべき部分が含まれ，第二項
aPS, は本来勤労所得となるべき部分であるが，この場合は企業の利潤とな
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り，それだけ企業の超過利潤となったと，解すべきであろう。これに対して
u2)'’ 式では企業の超過利潤については pS,の全額が示されているが，第一項
が示すように資本の価格は前期の価格であらわされ，したがって物価が騰貴
している場合には資本は今期の資本よりも低くあらわされ，それに対応する
利潤の差がu2)'’ 式ではU2)”1式よりも低く示され，その結果がこのように表現
上の相違となってあらわれたというべきであろう。
一社会全体として資本に対する労働の割合 (K/N)が，低下すればするほ
ど実物利子すなわち企業の正常利潤は上昇し，実質賃金は低下する。このこ
とを第 1表と第2表について比較すると，例えば期間W,VI,Vlllでは K/N
は期間Wでは第 1表は141.2/9.05すなわち15.6で，第 2表は142.3/9.66すな
わち14.1であり，期間VIでは第 1表は153.1/9.81すなわち15.6で，第 2表は
155.5/10.93すなわち14.1,期間珊では第 1表は166.0/10.6すなわち15.7で，
第2表では14.0である。このように K/Nはそれぞれ対応する期間では第 1
表の場合よりは第 2表の場合は低く，また第1表ではその期間全体を通して
ほぼ不変であるのに対して，第2表の期間ではわずかではあるが次第に低下
している。つぎに実物利子と実質賃金についてはどうか。
第 1表の場合には期間全体を通して実物利子は不変で6.0％である。これ
に対して第 2表の場合には期間Wでは6.24%，期間VIでは6.38%，期間VIで
は6.44％と第 1表の場合よりも高く，かつ次第に上昇している。このことは
K/Nが第 1表の場合よりは第 2表の場合は低く， かつ第 2表の場合には次
第に低下していることと対応している。つぎに実質賃金については第 1表の
場合にほ期間全体を通し-C187. 5であるが，第2表の場合には期間Wでは
187. 5/102 X 100=183. 7,期間VIでは187.5/103 X 100すなわち 182.0, 期間
珊では 187.5/103. 6 X lQQすなわち181.0である。第 2表の場合には実質賃金
が全期間を通して次第に低下していることは前述 K/Nが低下することと対
応している。なおこの場合に注意しなければならないのは第2表の期間Wの
実質賃金である。すなわち第 2表の期間1Iの実質賃金187.5と比較すると183
.7とかなり低下しているのみでなく，期間VIの実質賃金 182.0,期間直の実質
賃金 181.0と比較すると，期間1Iでは実質賃金が急に下落している。その理
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由としては上述のように根本的にほ K/Nが低下したことによるが，また他
面から考えると，物価が騰貴をはじめた初期の段階であるために実質賃金面
ではその影響が強くあらわれてこのような結果となったのである。換言すれ
ば第2表期間Wにおける実質賃金のかなりの低下は物価安定期から物価騰貴
への転換の実質賃金面へのあらわれである。
最後に成長率についてである。第 1表の場合には物価は期間全体を通して
不変であるので，名目成長率と実質成長率とは一致し，計算上の誤差のため
若干の巾はあるが， ほぼ期間4.1％である。 これに対して第 2表では物価ほ
変動しているので，名目成長率と実質成長率とを別に計算する必要がある。
すなわち名目成長率は期間皿では8.3%，期間N7.2%，期間V6.6%， 期間
VI5.9%，期間VJI5.6%，期間珊5.0%，また実質成長率は期間皿7.0%，期間
N6.4%，期間V5.9%，期間VI5.6%，期間VIl5.2%，期間珊4.8％である。
第1表の場合に経済成長率が各期を通じてほとんど均等であるのは当然で
ある。これに対して第 2表の場合には名目成長率が高いのは当然であるが，
貨幣の増加率と比較すると実質成長率は低い。第 2表の場合に実質成長率が
比較的低いのは現実に反すると考えられるかも知れない。けれども同様の現
象は第2表の初期の期間には名目成長率は比較的高く，後期の期間には比較
的低いのに対応して実質成長率も同様の現象を呈しているが，その低下の割
合は名目成長率よりは実質成長率は少ない。それではこのことは何にもとづ
くかといえば第 1 表の場合と比較して第•2 表の場合にほ物価ほ騰貴している。
また第 2表の場合でも初期の期間よりは後期の期間には物価の騰貴率は低下
している。ところで物価が不変である第 1表の場合と物価が騰貴する第 2表
の場合，あるいは第 2表の期間相互を比較して，その実質成長率におよぼす
影響を考察する場合には本稿のように名目貨幣量Mではなく，実質貨幣量
M/Pについてその増加率を問題とすべきであろう。 このことの一例をあげ
ると，第 1表の場合の期間皿の貨幣数量は344で，第 2表の湯合にほ350であ
るが，第 1表の場合には物価水準ほ 100であるのに対し第2表の場合には
101.2で， したがって第 2表の期間皿における実質貨幣量は第 1表の期間皿
を基準とすると 346弱にすぎず，実質貨幣量でいえば期間皿については期間
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Iと比較して第 1表の場合には3.0％であるが，第 2表の湯合には3.5％のそ
れぞれ増加で，その増加率の相違が第 1表の場合と比較して第 2表の場合に
実質成長率は高いがその割合が比較的低い理由である。
この小稿が以上において述べたことは経済成長を前提として，まず均衡成
長の場合における適正貨幣量をもとめ，つぎに貨幣数量がこの適正量を超え
て供給せられる湯合にどのようなことがおこるかについて考察した。もとよ
り上述のことは一定の仮定の下においてであり， したがって上述のことは直
ちに現実の現象を説明することができるというのではない。上述のことが現
実の現象を説明することができるためにはこの仮定を消却または修正，ある
いは付加しなければならない。
現実は常に技術的進歩の過程にある。したがってこの小稿が暗に仮定した
ような技術的進歩の一定という仮定は消却ないし修正する必要がある。また
本稿では賃金率に労働の需給がどのような影響をおよぼすかについて考慮し
なかったが，経済の成長にともなって労働需要は増大するので，その成長の
持続は労働需要の持続的拡大を意味する。この場合に人口増加等によって労
働可能人口がこの労働需要の持続的拡大に等しいか，またはこれを超えるこ
とを前提としないかぎり，やがてケインズの所謂ポットル・ネック，さらに
は労働供給の限界に到達する。この場合に賃金率がどのように変化し，さら
にそれを通して経済全体にどのような影響をおよぽすかについて労働供給の
限界，また労働需要がこの限界に接近ないし到達した場合の賃金率変化に関
する仮定が必要であろう。
以上は実物側であるが，貨幣側についていえば現金と貨幣数量との間には
どのような関係があるか。金融機関相互間の関係，ならびに金融機関がどの
ように行動するか。これらに関してもまた一定の仮定が必要である。
本稿での問題を現実接近するためには以上のような仮定の消却，修正，さ
らにはまた付加が必要である。したがってこの小稿は貨幣と経済成長との関
係についての筆者の序論的意義をもつに過ぎず，さらに現実接近をはかるた
めに種々仮定を変更し，その経済全体に及ぼす影響を考察することは必要で
あるが，これらの問題については別の稿にて論ずることとする。
